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者とレ γティアーの貯蓄性向を&利潤の内部留保率を η 利潤を P，賃金を














4N 意味している。ここで，利潤率玄を pとし，新株の発行率ゴマーを gsとし，
SN 企業の資本に対する既発行株価総額の比Kーを評価比 U と表わすと， (3)式は
次のように変型できる。




























の割合を zとすれば，投資gKは，内部留保J利潤増K と新株の発行額 igKの和である。した








旦p士 s(1ー のP+rPー (1一心G
= sP+ (1ー のかP-G). (8) 
内部留保された利潤と資本利得の差は， (4)式と(5)式より，
rP-G=(l-v)gK (9) 
















3) カルド 7，毒考文献 [1)参照.






















swW+sw(l-r)P~ -(1 川 NwdS
上式を株価で除せば，労働者の所有する株式数の増加分が導出できる。さらに，
その式を Nwで除せば，労働者の所有する株式の増加率は次のようになる。
SwW K ，JS 詰7十句C1-r)円五アー (1ーωす
K 1 dS .~， ~，. ，.~ JNw 上式に，百=子 s=g-gsを代入すれば，君子=gsの条件は次のよう
に表わすことができる。
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gK=Sw(W+dρ十SRdR十rpKー (l-sw)Gw-(l-sR)GR (l~ 

















76 (212) 第 118巻第3・4号
る株式の既発行総株式に占める割合を導出することができる。帥式の左辺の第
K W N 
l項を SwまN J<ご刃干のように変型する。これに.M式のPと伺式の v
を代入して争をもとめれば次のようになる。
NwームvjZffK1-附 SRgS}
N g'(SR-SW) (l-r) (1骨
と乙ろで，株を所有することから得られる収益率は，配当と資本利得を株価
で除した値であるから，株式収益率を zとすれば.t は次のようになる。













る資本の増加率が E でなければならない。 したがって次の条件が必要である。
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吋 KRである。 この関係糊式に代入すれば， pffである。したがって，
パジネけィの理論では，手は利潤率になるのなお，帥式の李~=g を変







Kw K Sl. 


















78 (214) 第 118巻第3.4号
あるが，既発行総株式に占める割合はほとんど無視できる場合を検討してみよ
う。この場合の均衡条件ほ，
イ入7〓 JNJI Nw... N; =gs>吉子，オニ1





























刺潤の内部留低新株発行を含むマクロ分配理論 (215) 79 
パシネクティの場合では.これは，次の条件に対応するケースである。
1Kw__， JKR K笠ー玄f=g〉玄;-， K ニ 1 例




JKR ，... _ " Tィアーの資料増加分は JKR=吋 K であるから.g>苦ιよりpく三ごと
なる。
最初に Iの所で設定した仮定のように，労働者と νγティアーの貯蓄性向が
同じであれば， レンテ， 7ーは消滅する。 Swニ SR=Sとすれば，労働者，及び
レyティアーの所有株式の増加率は次のようになる。
d入Tw sW _ p 
Nw -百子十s(1ー のf 〔lー ぬ-gs)
JN" • T "':rl( =s(l のそー(1ー の(g-gs)
"'R 






dNw _dNR NR 噌N;" <..刃7ニ gs.羽子ヰi
N.. ..'~~，_ • .• • • _ ，_ JNw すが無限に小さくなるとき，苛すく酔が成立するためには.sw=Oでなけ
ればならない。したがって，労働者の所有する株式の既発行総株式に占める割
合が無視できるようになるのは，労働者が貯蓄をしない場合のみである。
80 (216) 第 118巻第3・4号
III ケース2の成立に関して
ケースzの成立に関して，パシネグティとサミュエノレソ Y等の聞で論争がお
ιなわれたが， よ ζ で， ι白点について検討してみようヘパγネッテ 4の場
合， 資本係数が所与であれば， ケ-7-.2が成立するのは， 資本係数が偶然，
K 血を満たすような値である場合のみである。資本係数が，手くう子とY g 
なるような点に守えられれば均衡は存在しない。そのような場合でも，新古典
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